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Sefales de deterioro

El Indicador IMEF Manufacturero registré en septiembre un aumento de 0.8 puntos y
se ubico en 48.1 unidades en su serie desestacionalizada. Asi, el Indicador se
mantuvo en zona de contraccion (<50) por cinco meses consecutivos. La serie de
tendencia-ciclo de ese indicador se mantuvo sin cambio en 48.1 unidades y, con ello,
permanecié en zona de contraccion por seis meses consecutivos.Y Por su parte, el
Indicador ajustado por tamafio de empresa caydé 0.7 puntos para quedar en 48.0
unidades y, asi, permanecer en zona de contraccion (>50) por dos meses
consecutivos.

El Indicador IMEF No Manufacturero no mostré cambio durante septiembre y se
mantuvo en 48.1 unidades. Asi, este indicador se ubic6 por quinto mes en zona de
contraccion. La tendencia-ciclo de ese indicador disminuyé 0.2 unidades para
ubicarse en 47.7 unidades y permanecer en zona de contraccion por sexto mes
consecutivo. La serie desestacionalizada del Indicador ajustado por tamafo de
empresa aumentd 0.2 unidades para quedar en 51.2 unidades y mantenerse en zona
de expansion por dos meses consecutivos.

Las cifras de Indicador IMEF durante septiembre sugieren que ha persistido la
debilidad econémica al cierre del tercer trimestre del afio. Asi, la informacién
proveniente de la encuesta del indicador IMEF a septiembre, usada en combinacion
con otros indicadores econdmicos disponibles a la fecha, confirma que las sefiales de
deterioro en la economia nacional se extendieron al tercer trimestre del afio.

Y Las cifras de marzo y abril pasados se revisaron a la baja y cruzaron el umbral de 50.0 unidades.
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Tendencia de los Indicadores IMEF Manufacturero y No Manufacturero
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Indicador IMEF Manufacturero

El Indicador IMEF Manufacturero registré6 en septiembre un aumento de 0.8 puntos y se
ubico en 48.1 unidades en su serie desestacionalizada. Asi, el Indicador se mantuvo en
zona de contraccion (<50) por cinco meses consecutivos. La serie de tendencia-ciclo de ese
indicador se mantuvo sin cambio en 48.1 unidades y, con ello, permanecié en zona de
contraccién por seis meses consecutivos.! Por su parte, el Indicador ajustado por tamafio
de empresa cay0 0.7 puntos para quedar en 48.0 unidades y, asi, permanecer en zona de
contraccion (>50) por dos meses consecutivos.

Durante septiembre, tres de los cinco componentes del Indicador Manufacturero registraron
mejoras: el subindice Produccion aumentd 0.6 unidades para cerrar en 46.8 puntos y
permanecer en zona de contraccion por segundo mes consecutivo; el subindice Empleo
mostré un aumento de 2.1 unidades para cerrar en 48.4 unidades y permanecer en zona de
contraccion por siete meses consecutivos, y el subindice Entrega de Productos aumenté
2.5 puntos para terminar en 50.2 unidades y regresar a zona de expansion. Por su parte, el
subindice Nuevos Pedidos registré una caida marginal de 0.1 unidades para cerrar en 45.0
y mantenerse en zona de contraccion por cuatro meses seguidos. Por ultimo, el subindice
Inventarios también mostr6 una caida marginal de 0.1 puntos para ubicarse en 53.2
unidades y sumar ocho meses consecutivos en zona de expansion.

! Las cifras de marzo y abril pasados se revisaron a la baja y cruzaron el umbral de 50.0 unidades.
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Indicador IMEF Manufacturero
indice Ago' 19 Sep'19 Cambio en pun:;:s Direccion Tasa de Cambio Tendenczi/a
porcentuales (meses)
IIMEF Manufacturero 473 48.1 0.8 Contraccion Menos rapida 5
Tendencia-ciclo 48.1 48.1 0.0 Contraccion Igual 6
Ajustado por tamafio de empresa 48.7 48.0 -0.7 Contraccion Mas rapida 2
Nuevos Pedidos 45.1 45.0 -0.1 Contraccién Mas rapida 4
Produccién 46.2 46.8 0.6 Contraccion Menos rapida 2
Empleo 46.3 48.4 2.1 Contraccion Menos rapida 7
Entrega de Productos 47.7 50.2 25 Expansion - 1
Inventarios 533 53.2 -0.1 Expansion Menos rapida 8
1/ El cambio en puntos porcentuales puede no coincidir con la diferencia entre los dos meses por redondeo.
2/Nuamero de meses moviéndose en la direccién actual.
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El Indicador IMEF No Manufacturero

El Indicador IMEF No Manufacturero no mostré cambio durante septiembre y se mantuvo
en 48.1 unidades. Asi, este indicador se ubicé por quinto mes en zona de contraccion. La
tendencia-ciclo de ese indicador disminuy6 0.2 unidades para ubicarse en 47.7 unidades
y permanecer en zona de contraccidbn por sexto mes consecutivo. La serie
desestacionalizada del Indicador ajustado por tamafio de empresa aument6 0.2 unidades
para quedar en 51.2 unidades y mantenerse en zona de expansion por dos meses
consecutivos.

Tres de los cuatro componentes del Indicador No Manufacturero mostraron caidas en su
serie desestacionalizada durante septiembre: el subindice Nuevos Pedidos cay6 0.9
puntos para cerrar en 47.1 unidades mientras que el subindice Produccion disminuyé en
0.8 unidades para quedar en 48.9 unidades y el subindice Empleo cay6 0.3 para quedar
en 47.5 unidades, sumando ocho meses continuos en zona de contraccion. Por su parte,
el subindice Entrega de Productos permanecio sin cambio en 49.9 unidades en zona de
contraccion por segundo mes consecutivo.

Indicador IMEF No Manufacturero

58

56

54 A 7A

g N T ¥
L A VAN YY)/ SV B VN
48 Y \

46

44

42

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Indice No ManufactureroPonderado =—=Tendenda

PUBLICO



(imef)

Indicador IMEF No Manufacturero

Cambio en puntos Tendencia

indice Ago'19 Sep'19 0 Direccion Tasa de Cambio by
porcentuales (meses)

IIMEF No Manufacturero 48.1 48.1 0.0 Contraccién Igual 5
Tendencia-ciclo 479 47.7 -0.2 Contraccion Mas rapida 6
Ajustado por tamafio de empresa 51.0 51.2 0.2 Expansion Mas rapida 2
Nuevos Pedidos 48.0 47.1 -0.9 Contraccion Mas rapida 5
Produccién 49.7 48.9 -0.8 Contraccion Mas rapida 5

Empleo 47.8 475 -0.3 Contraccion Mas rapida 8

Entrega de Productos 499 499 0.0 Contraccion lgual 2

1/ El cambio en puntos porcentuales puede no coincidir con la diferencia entre los dos meses por redondeo.

2/Numero de meses moviéndose en la direccién actual.

Analisis de coyuntura

Las cifras recientes de diversos indicadores contindan apuntando hacia la debilidad de la
actividad economica global. En Estados Unidos, el indice ISM manufacturero ha
presentado ya una caida consistente y pronunciada por varios meses, la cual lo ha llevado
por debajo del umbral de los 50 puntos. Este resultado apunta a la contraccion de la
actividad manufacturera estadounidense, el cual tiene especial relevancia para las
perspectivas sobre las exportaciones y produccién manufactureras en México. La Reserva
Federal, por otra parte, redujo nuevamente su tasa de interés en 25 puntos base y, aunque
se observd una mayor division en el voto de sus miembros, los instrumentos de los
mercados financieros siguen reflejando la expectativa de recortes adicionales.

En México, los indicadores oportunos de la actividad econémica continuaron reflejando
una situacion de estancamiento. El Indicador Global de la Actividad Econdmica, que sirve
como un indicador oportuno del PIB, registr6 una caida de 0.1% en julio con cifras
desestacionalizadas. En su interior, los componentes de la industria y del sector servicios,
gue juntos abarcan mas del 95% del valor de la produccidn, tuvieron caidas de 0.4 y 0.1%,
respectivamente, mientras que el componente de actividades primarias tuvo una
expansion de 3.5%.

En cuando a la demanda agregada, continta la fuerte debilidad en la inversion y la
moderacion en el ritmo de expansion del consumo privado. Ambos factores parecen
responder a la elevada incertidumbre producida tanto por el complicado panorama global
como por la inquietud que han generado diversas decisiones de politicas publicas en el
pais. En este contexto, durante agosto la produccion automotriz presentd una notable
caida, de 10.0% anual. En cuanto a los aspectos positivos, destacan el buen desempefio
de la inflacion general, que se ubic6 dentro del rango objetivo de la politica monetaria
durante la primera quincena de septiembre y mantiene una tendencia descendente, asi
como el crecimiento de 7.0% anual en las exportaciones manufactureras durante el mes
de julio.

Por ultimo, sigue siendo un factor de preocupacion el desempefio de las finanzas publicas.
Los resultados del sector publico federal muestran debilidad en algunos renglones de la
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recaudacion tributaria acorde a la pérdida de dinamismo de la economia. Hasta ahora, los
menores ingresos han sido compensados, entre otros factores, por significativos recortes
a diversos renglones de gasto, especialmente en la inversion fisica del sector publico. No
obstante, el margen de maniobra es cada vez menor y pueden presentarse presiones
adicionales en un futuro de seguir disminuyendo los ingresos publicos.

¢, Qué es el Indicador IMEF?

El Indicador IMEF es un indice de difusion que evalGa el entorno econémico con base en
una encuesta de cinco preguntas cualitativas. En particular, el Indicador IMEF esta
construido para ayudar a anticipar la direccibn de la actividad manufacturera y no
manufacturera en México y, a partir de la evolucidon esperada de esos sectores, inferir la
posible evolucion de la economia en general en el corto plazo.

El Indicador IMEF varia en un intervalo de 0 a 100 puntos y el nivel de 50 puntos representa
el umbral entre una expansion (mayor a 50) y una contraccién (menor a 50), de la actividad
econdmica. En principio, cuando el indice se encuentra por encima del umbral, un aumento
se interpreta como sefial de una expansion futura mas rapida; cuando el indice se encuentra
por debajo del umbral, un incremento se interpreta como sefial de una contraccion futura
mas lenta. No obstante, el indicador no proporciona informacion especifica sobre la
magnitud de los cambios esperados. Es importante tener presente que el indicador IMEF se
presenta en series desestacionalizadas, por lo que cada mes se reestima la serie completa,
lo que pudiera implicar modificaciones menores a las cifras publicadas con anterioridad. Las
modificaciones también pueden responder al hecho de que el cierre de la encuesta es el dia
cinco de cada mes, es decir, hasta cuatro dias después de la publicacién del boletin. El
marco metodolégico se encuentra en el sitio de internet del Indicador (www.iieem.org.mx).

El responsable principal de la elaboracion del Indicador IMEF es el Comité Técnico del
Indicador IMEF del Instituto Mexicano de Ejecutivos de Finanzas (IMEF), que cuenta con el
apoyo técnico y normativo del INEGI. EI Comité Técnico ofrece una interpretacién oportuna
del indicador, analiza aspectos técnicos, metodologicos y operativos, asegura su
continuidad y evalla su eficacia. Este comité esté integrado por especialistas de los sectores
privado, publico y académico.

El IMEF levanta la encuesta entre sus socios y redes de afiliados para asi computar las
series originales de los indicadores. ElI INEGI brinda el apoyo para los ajustes estacionales
y el célculo de las tendencias-ciclo de todas las series. No obstante, todas las labores son
realizadas por el IMEF con el apoyo de su Comité Técnico. Todas las cifras mostradas en
los boletines de prensa corresponden a las series ajustadas por estacionalidad.

La difusién del Indicador IMEF es oportuna. De enero a noviembre el Comité Técnico se
reune el ultimo jueves de cada mes para revisar la coyuntura econémica y elaborar el
presente boletin, mediante el cual informa los resultados de la Ultima encuesta y presenta
los aspectos mas relevantes de la coyuntura.? El boletin se publica a las 12:00 p.m. los dias
primero de cada mes (o el dia habil siguiente si esa fecha cae en sabado, domingo o dia
festivo) del mes siguiente al que se reporta. La informacion esta disponible en la pagina de

2 En virtud de que el Comité no se relne en diciembre, en el boletin de ese mes solo se presentan los
resultados de la encuesta.
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Internet del Indicador IMEF (www.iieem.org.mx), a la cual también se puede tener acceso
mediante la pagina principal del IMEF (www.imef.org.mx).

Calendario 2019:

Enero 2 (miércoles)* Abril 1 (lunes) Julio 1 (lunes) Octubre 1 (martes)
Febrero 1 (viernes)  Mayo 2 (jueves)* Agosto 1 (jueves) Noviembre 1 (viernes)
Marzo 1 (viernes) Junio 3 (lunes) Septiembre 2 (lunes) Diciembre 2 (lunes)

*Por dia festivo
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